
98년말이후계속된주가폭등으로대학생에서부터농어촌

의주민들까지주식투자에빠져들면서투기장세가위험수위에이르러후유증도적지

않게나타난다. 최근주가가1000을사이에두고급등락하면서뒤늦게뛰어든투자자중에는밤잠을못이루

는사람도있다. 최근증권사직원의투자수익보장약정을내세운투자권유로투자자가손실을본경우, 불법행

위책임및사용자책임이성립하는가의여부에대한고등법원과대법원의견해가나뉜판례가나왔다. 

개인투자자L씨는평소거래하던은행의차장으로부터H증권S지점장인K씨를소개받았다. 계약기간1년으

로연30%의수익금을보장해주기로하는내용의이행각서를교부받은후, 주식매매거래계좌설정약정을체

결하고여유자금을예치했다. K씨는L씨의주식예탁금을가지고일임매매를하 는데2개월쯤매입주식의가격

이급등하자L씨는이를전량팔아정산해줄것을요구했다. K씨는계약관계를들어정산요구를거절했다. 

오히려추가로돈을예치하면1개월이내에20%의수익금을보장하겠다고제안, 이에 L씨는예탁금을추가로

예치했다. K씨는1개월뒤추가예탁금및수익금과기존 예탁금에대한수익금을지급할것을확약한다는내용의

이행각서를작성했다. 그런데K씨가집중매입한주식들이갑자기큰폭으로하락, L씨는큰손실을입었다. 이에

L씨는법원에K씨의불법행위책임과H증권의사용자책임을묻는소송을제기했다. 

고등법원은K씨는물론H증권의책임을인정하지않았다. 그이유로‘ K씨가이례적인고율의투자수익보장을

약정받고포괄적인일임매매를위탁했던점에비추어보면, 상당한투자위험을수반하는투기에가까운공격적인

투자또는다소빈번한주식매매를예상하고이를용인했다고봄이상당하다’는점을들었다. 덧붙여‘ K씨가나름

대로수집한주식정보에의하여집중투자한것인데, 예상과는달리주가가갑자기하락하는바람에투자원금에도

못미치는손실이발생한것이지, 주가의급락을예견하 거나예견할수있었다고볼수없으므로선량한관리자의

주의의무를반하는위법이있다고할수없다’는점을들었다. 

이에L씨는상고했고대법원은고등법원과달리K씨의불법행위책임은물론H증권의사용자책임을인정했다.

대법원은그이유로‘ L씨와K씨의주식매매거래계좌설정약정은투자수익보장약정과포괄적일임매매약

정을바탕으로한것으로서거래경위와거래방법, 고객인원고의투자상황거래에따르는위험성및이에대한설

명의정도등을고려하면, L씨에대한K씨의투자권유행위는증권거래행위에수반되는위험성에관한올바른인

식형성을방해하고, 나아가L씨의투자상황에비추어과대한위험성을수반하는거래를적극적으로권유한경우에

해당한다고볼소지가충분하다’는점을들었다. 

이번판례는투자소비자개인은자기결정에의한자기책임을부담해야하지만, 부당투자권유등에의한손

실은적극적으로증권사직원·증권사에책임을물을수있다고한점에서주목된다. 
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